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Osaketuottojen oletetaan yleensä jakautuvan normaalisti. Normaalisuusoletus perustuu yhtäältä hyvään tuntemukseen normaalisista
satunnaisprosesseista, toisaalta keskeiseen raja-arvolauseeseen. Empiiriset tutkimukset kuitenkaan eivät näytä tukevan normaalista
jakaumamallia. Tämä työ esittää osakkeen hintaprosessiksi geometrisen Levy-lennon, mistä seuraa, että tuotot ovat jakautuneet jonkin
ei-normaalisen stabiilin jakauman mukaisesti.
Stabiilit jakaumat ovat todennäköisyysjakaumia, jotka karakterisoituvat affiinina invarianssina riippumattomien ja samoin jakautuneiden
satunnaismuuttujien summan suhteen. Stabiileilla jakaumilla ei ole varianssia, pois lukien normaalijakauma, joka on erikoistapaus. Kaikilla
stabiileilla jakaumilla ei ole edes odotusarvoa, esim. Cauchy-jakauma on tällainen. Stabiileilla jakaumilla on neljä parametria, alfa, beeta, gamma
ja delta, jotka vastaavasti karakterisoivat stabiilisuuden, vinouden, skaalan ja paikan.
Työ alkaa aksiomaattisen todennäköisyysteorian esittelyllä, etenkin karakterististen funktioiden ja riippumattomien satunnaismuuttujien
summien osalta. Keskeinen raja-arvolause esitellään kanonisessa muodossaan. Tämän jälkeen esitellään stabiilit todennäköisyysjakaumat
keskeisine ominaisuuksineen. Rahoitusteoriasta esitellään tehokkaiden markkinoiden hypoteesi sekä osakkeen martingaalimalli ja normaali
satunnaiskulkumalli. Empiirinen todistusaineisto normaalimallia vastaan esitellään keskeisin tuloksin. Tämän jälkeen esitetään vaihtoehtoiseksi
malliksi geometrinen Levy-lento ja estimoidaan parametrit todellisesta Dow Jones STOXX 600 -indeksidatasta 15 toimialalle numeerista
maximum likelihood -menetelmää käyttäen.
Tuloksina saadaan tarkat estimaatit parametreille. Tulokset kertovat tilastollisesti merkitsevästi, että mikään toimiala ei noudata normaalia
satunnaiskulkua, eli tuotot eivät ole jakautuneet normaalisti. Tulokset näinollen osoittavat, että osaketuotoilla on niin sanottu Pareto-häntä, eli
todennäköisyys hajoaa potenssilain mukaisesti.
Stabiilista jakautumisesta seuraa volatiliteetin superdiffusiivinen kasvuvauhti, tästä taas seuraa esimerkiksi optiohinnoittelun ja riskienhallinnan
puutteet klassisilla hinnoittelukaavoilla.
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